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取り巻く内外の環境の変化を検証する。それから、③韓国企業全体の FDI の動向を 1990 年から整理、
検討した後、化粧品企業に限定した FDI の統計データの分析を試みる。これらの分析から④韓国化粧
品企業の FDI 特徴などを明らかにしていく。最後に、④韓国化粧品大手であるアモーレ・パシフィッ
クと LG 生活健康の FDI の傾向と現状を比較する。 
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べた。Hirsh（1976）は、輸出と FDI 間選択モデルを発表し、Casson（1979）と Rugman（1981）
はさらにこのモデルを発展させた。 
FDI 実行の時期に関する理論の１つに、プロダクト・ライフ・サイクル理論（product life cycle 




って、企業の選択も、輸出（貿易）と FDI の間で変化する。 
 
３．その他の先行研究 
FDI の類型区分に関する先行研究として、関下（2002）は、FDI を投資家の内部構造によって 3
つに分類することもできるとした。①「グリーンフィールド」FDI（新規事業設立のための FDI）、②
「M&A」、③「合弁事業」がそれぞれである。また、畠山（2010）は、Dunning（2008）を引用しな
がら、FDI には①天然資源探索型、②市場探索型、③効率探索型、④戦略資産探究型の 4 種類がある
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とした。畠山は、企業の FDI の目的は、投資先の立地的な優位性により異なると説いている。 
本研究の対象は韓国化粧品企業の FDI の動向であるが、韓国化粧品産業の FDI に関する研究は皆
無に等しい現状にある3。しかし、化粧品企業以外の企業の FDI の要因や成果、貿易と関連性などを
研究した論文は多数存在する。 
Kim（2015）は、韓国企業の海外 M&A の比重を分析し、全世界の FDI のうち、韓国企業による
M&A 取引金額が 0.78％（2014 年、全世界の M&A 総額は 51.2 兆ウォン）に過ぎないことを取り上
げた。同じく Kim（2015）は、韓国の景気沈滞による低成長の解決策として FDI、とりわけ M&A







韓国統計庁の最新のデータによると、2015 年の韓国の人口は 5,100 万人で、2030 年にピークを迎








韓国の健康保健振興院の 2014 年の報告書によると、2013 年の世界の化粧品市場規模は 2,495 億ド
ルで前年比 3.9％増加した。アメリカをはじめフランス、イタリア、日本など、いわゆる化粧先進国





資生堂が 2011 年に公表した事業報告書によれば、日本の化粧人口は 5,600 万人、中国の化粧人口は
1.4 億人に上る。資生堂の海外売上比率は、今や 50％を超えていて、その内、中国売上比率は 15％以
上を占めている（2014 年時点）。また、2010 年以降、アジア地域での売上比率は、欧米の売上を超え
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3 社誕生した。それらは、①アモーレ・パシフィック、②LG 生活健康、③ABLE C&C である。 
さらに、産・官・学の共同による R&D 振興策により、原料開発と商品開発が進み、特許件数の増
加も見られるようになった。韓国政府による化粧品産業への R&D 支援が本格的に実施された 2007
年以降、韓国化粧品産業における R&D の規模は大きく拡大してきた。まず、政府の予算は 2004 年
には 30 億ウォンであったが、2007 年 100 億ウォン、2014 年には 130 億ウォンに上った。しかし、
政府の予算の増額はあるものの、あくまでも「呼び水」的な位置づけであると考えられる。それから、
化粧品大手 3 社の R&D 支出額も着実に伸び、アモーレ・パシフィックは 2004 年の 220 億から 2013
年には約 4 倍増えた 830 億ウォンに、LG 生活健康も、2004 年 250 億ウォンから約 3 倍増えた 630
億ウォンになった。ABLE C&C の場合 2004 年（28 億ウォン）に比べ、焼く 9 倍増えた 220 億ウォ
ンになった。 
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Ⅲ．韓国化粧品産業の対外 FDIの近年の動向 
１．韓国の FDIの概要 
韓国化粧品産業の FDIに入る前に、韓国企業全体の FDIの動向に触れる必要がある。1985 年まで、
韓国企業による対外 FDI の金額は毎年約 1 億ドルで、海外新規法人設立件数も 50 か所くらいであっ
た。対外 FDI の合計金額は、1986 年に海外投資促進法が制定されて以降増えはじめ、1990 年には
10 億ドルを超えた。また、1994 年の投資規制緩和政策により、韓国企業が行った対外 FDI 金額は、
1995 年には 32 億ドル（海外新規法人 1,341 か所）、1996 年には 45 億ドル（海外新規法人 1,475 か
所）に達した(Kim 2012)。 
韓国の FDI は 2005 年から増えはじめた。2005 年の 70 億ドルから 2010 年の 246 億ドルにまで増
加した。新規海外法人数は、2008 年の 4,021 か所をピークに翌年から減少しはじめて、2014 年には
2,768 か所になった。しかし、韓国の経済規模に比べれば、全世界の FDI 総額に占める割合は 2％未
満であり、韓国企業の FDI は積極的とは言えない現状である（表 1）。 
 
表 1、韓国の FDI金額と新規法人数の推移（1990～2014年）         （単位：百万ドル） 
  1990 1995 2000 2005 2010 2011 2012 2013 2014 
FDI 金額 1,068 3,215 5,219 7,071 24,638 29,001 28,423 29,799 24,701 






総額のうち、対アジア FDI が約 9 割を占めている。表 2 は、韓国化粧品企業が過去 5 年間に実施し
た化粧品関連のFDI統計である。アジアへのFDI総額は、2009年の 1,232万ドルから 2013年の 6,901
万ドルへと、5 倍弱も増加している。それから、対外 FDI 総額に占める対アジア FDI 金額の比率は、
2009 年で約 74％から 2013 年には 90％を超えている。 
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表 2、化粧品企業の化粧品関連地域別 FDI統計     （単位：千ドル） 
  2009 2010 2011 2012 2013 
アジア 12,322 21,537 12,159 159,656 69,011 
北米 2,410 2,868 3,611 5,386 5,125 
EU 755 2,052 623 - 1 
その他 1,121 1,162 226 1,902 215 
合計 16,608 27,618 16,619 166,944 74,352 
出所：保健産業情報センター 
http://125.60.29.108:9900/statHtml/stat_html/statHtml.do?orgId=358&tblId=DT_IC_M_3&conn_
path=I3、2016 年 5 月 3 日アクセス。 
 
なお、2012 年度にアジアでの FDI 数値が前年対比 10 倍以上伸びた要因は、LG 生活健康が日本で
行った化粧品通販会社である銀座ステファニーM&A によるものであると思われる。LG 生活健康は、
日本市場での足掛かりとして日本の通販化粧品販売大手の銀座ステファニーの 70％の株式を買収し、
残り 30％も 3 年以内に取得することが決まった6。この 2012 年の急激な増加を差し引いても、2013
年の対アジア FDI の金額は、2011 年の金額の 5 倍弱に上る。韓国化粧品企業によるアジア市場への
FDI の増加の理由としては、化粧品市場の地域別の成長率から最も高い地域がアジア市場であるから
である。 
表 3 は、韓国企業の対外 FDI の規模と比率を、FDI 先の国別に示したものである。アジア地域の
投資先として一番大きい国は中国で、韓国企業の対外FDI全体に占める比率は約 50％を占めている。
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表 3、化粧品企業の国別対外 FDI統計    （単位：千ドル、％） 
国別 2012 2013 
金額 比率 金額 比率 
中国 29,784 17.8 34,941 47 
シンガポール 1,000 0.6 15,618 21 
香港 2,459 1.5 10,692 14.4 
アメリカ 4,981 3 4,825 6.5 
インドネシア 1,940 1.2 3,594 4.8 
日本 120,469 72.2 1,597 2.1 
マカオ - - 916 1.2 
ベトナム - - 585 0.8 
モンゴル 640 0.4 300 0.4 
カナダ - - 300 0.4 
マレーシア 1,400 0.8 - - 
フィリピン 1,128 0.7 - - 
ドミニカ 1,000 0.6 - - 
出所：保健産業情報センター 
http://125.60.29.108:9900/statHtml/stat_html/statHtml.do?orgId=358&tblId=DT_IC_M_4&conn_












4 は、2009 年から 2013 年にかけての韓国化粧品企業の化粧品関連の対外直接投資の目的別に区分し
た推移を示したものである。韓国化粧品企業の化粧品関連の対外直接投資総額は、2009 年の 1,661
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表 4、韓国化粧品業界の目的別 FDI統計         （金額の単位：千ドル、比率の単位：％） 
  2009 2010 2011 2012 2013 
現地市場進出  
金額 11,241 20,592 12,381 163,758 69,665 
比率     93.7 
輸出促進 
金額 3,212 4,389 2,617 2,317 4,275 
比率     5.7 
資源開発 
金額 0 0 0 1,000 0 
比率      
低賃金活用 
金額 1,347 906 370 270 232 
比率     0.3 
第 3 国への進出 
金額 0 4,050 100 0 180 
比率     0.2 
保護貿易迂回 
金額 0 1,530 0 0 0 
比率      
先進技術導入 
金額 806 602 0 0 0 
比率      
合計 16,606 32,069 15,468 167,345 74,352 
出所：保健産業情報センター 
http://125.60.29.108:9900/statHtml/stat_html/statHtml.do?orgId=358&tblId=DT_IC_M_5&conn_
path=I3, 2016 年 5 月 3 日アクセス。 
 




用」の大半は、中国への FDI で占められているといえる。 
本節の分析より、韓国化粧品企業の FDI は 2009 年に比べ約 5 倍弱伸びている。また 3 つの特徴が
確認できた。まず、第 1 の特徴は、韓国化粧品企業の FDI 先はアジア地域に集中していて、そのうち、
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9 割以上の FDI が中国に集中していることである。次に、第 2 の特徴は、M&A よりグリーンフィー
ルド投資が多いということである。そして、第 3 の特徴は、グリーンフィールド投資のうち、「現地


















LG 生活健康は、化粧品の韓国国内市場シェアが 2 位（約 15％）の企業である。同社は、化粧品、
生活用品、飲料の事業カテゴリーを有している会社である。LG 生活健康はアモーレ・パシフィック




海外の M&A では、日本企業を対象にしたケースが 2 つあり、両ケースとも販売網の確保が目的で
あった。シンガポールの M&A のケースでは、その主な目的は対東南アジア向けの貿易拠点の確保で
あった。表 6 は、LG 生活健康が事業拡大の手段として、M&A だけではなく合弁会社設立や資本提携
にも積極的に取り組んできたことを表している。 
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表 5、LG生活健康の M&A現況                       （単位：億ウォン） 
会社名 時期 出資比率 投資金額 事業分野 
コカ・コーラ 2007年10月 90% 3,251 飲料 
ダイアモンド水 2009年10月 100% 112 飲料 
ザ・フェイスショップ 2010年１月 100% 3,889 化粧品 
韓国飲料 2010年３月 100% 143 飲料 
ヘテ飲料 2011年１月 100% 0 飲料 
バイオレットドリーム 2012年２月 100% 550 化粧品 
銀座ステファニー 2013年２月 70% 1,319 化粧品 
エバーライフ 2013年１月 100% 3,300 健康食品 
TFS シンガポール 2013年３月 100% 172 貿易 
出所：韓経 Business 2013年 第 912号 
 
表 6、LG生活健康の合弁・提携の現況 
会社名 時期 出資比率 区分 目的 
ユニチャム 2006 年 2 月 49% 合弁 技術提携 
ダノン 2009 年 4 月 - 提携 乳製品提携 
クリーンソウル 2012 年 6 月 50% 合弁 - 
コティ 2012 年 7 月 49.5% 合弁 販売強化 
XIBAO 2013 年 1 月 60% 合弁 中国内陸拠点 
SANITA 2013 年 3 月 55% 合弁 中東地域拠点 
K&I 2013 年 3 月 40% 持株投資 原料版権確保 





2009 年から 2013 年にかけて約 5 倍増加した。このような FDI 総額増加の背景には、国内市場の成
長の限界と政府の政策、資本と技術の蓄積、東南アジアの経済成長などの要因があったと考えられる。
国内外の統計データからは、韓国化粧品企業の FDI がアジア、とりわけ中国に集中していることが明
らかになった。また、韓国化粧品企業の FDI の目的を調べた結果、「現地市場進出のため」が 90％
以上を占めていた。 
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韓国企業全体の FDI データからは、従来の韓国企業が好む FDI は M&A よりグリーンフィールド

















2 OECD=IMF での FDI 定義は、「ある国に居住する法人または自然人のうち、別の国において永続的な活動を目
的に行われる投資」である（関下 2002、94 頁）。 
3 化粧品企業に関する FDI の研究が少ない理由としては、全産業の規模や GDP に占める比重の低さがあると考え
られる。 
4 韓国統計庁報道資料 http://www.kostat.go.kr, 2016 年 5 月 8 日アクセス。 
5 化粧人口に関する学術的な定義は定かではない。化粧人口という概念は資生堂が初めて提示したとされる。資生
堂は中国における化粧人口の定義を、①都市部居住、②20 歳以上、③年収 3 万元以上としている。 
6 銀座ステファニーウェブサイト「銀座ステファニー化粧品株式会社の株式譲渡に関するお知らせ」
https://www.ginza-stefany.com/news/428, 2016 年 10 月 3 日アクセス。 
7 例外的に、アモーレ・パシフィック社は海外事業開始後、初めてフランスの香水ブランドである Anninck Goutal
社のM&Aを行った。Financial Times web版http://www.ft.com/cms/s/2/6af6c6a2-1439-11e1-b07b-00144feabdc0. 
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